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THE BUSINESS SITUATION IN CANADA 


The significant factors measuring the trend of economie conditions averaged considerably 
higher in May than in the preceding month. 

A striking feature was the decided strength in high-grade bonds. The bid quotation of 
the 1943 5 p.c. Dominion government refunding bond ranged between 109-25 and 107-75 in 
May compared with a range of 108-50 to 107-25 in April. The yield to maturity on four 
refunding bonds was computed as 3-94 p.c. in May compared with 4-05 p.c. in the preceding 
month. The yield on Ontario government bonds was 4-06 p.c. compared with 4-32, a new 
low point being reached for the last fifteen years. The advance in the price of high grade bonds 
toa high point in post-war history was one of the most constructive developments of the month. 

Commodity prices were maintained in May following declines in the two preceding months. 
The official index remained at 71-1, the advance in crop products tending to counterbalance 
declines in other directions. Security prices declined in May after the advance of the last four 
months. Moderate gains were shown in pulp and paper and textile groups. 


Business Operations 

The upward trend of business operations in evidence since last November was continued 
in May, when the general index was 99-6 compared with 92-6 in the preceding month. As the 
standing was 76:4 in May of last year, the gain in the interval was 30-4 p.c. 

Silver and lead featured among the indicators measuring the trend of minecal production, 
Exports of copper ‘at 31,757,000 pounds compared with 27,391,000 showed a gain less than 
normal for the season. The gains in nickel and zinc exports, while less than normal for the season, 


resulted in a relatively high level. Gold shipments were 252,440 ounces compared with 229,600, 
The shipments of silver increased from 604,475 ounces to 1,559,000. 

Further expansion was shown in manufacturing operations in May, the index being 100-2 
compared with 87-7 in the preceding month. The plants engaged in manufacturing food pro- 
duets were more active, the index moving up from 77-8 to 85-1. The production of wheat 
flour increased from 1,064,000 barrels to 1,089,000 in the latest month for which statistics are 
available, and an adjusted gain was shown in the output of rolled oats. The sugar output 
declined somewhat from the high level of the preceding four-week period. The meat-packing 
industry was more active, slaughterings of hogs being 266,500 head compared with 251,800. 
The gain in slaughterings of cattle and calves was greater than normal for the season, the index 
of live stock slaughterings being 130-8 compared with 126-8 in April. 

The production of newsprint was a bright spot of the month, output at 242,539 tons com- 
pared with 216,507 tons in April reaching a new high point since 1929. Exports of boards and 
planks were 112,777,000 feet compared with 60,869,000, the adjusted gain being more than 20 
p«. The index for the lumber and paper group moved up from 94-2 to 103-6. 

The iron and steel industry accelerated operations. The output of pig iron was 38,189 
tons: compared with 27,355, while the production of steel ingots was nearly maintained after 
Seagonal adjustment. ‘The total was 71,437 tons compared with 70,363 in April. 

New business obtained by the construction industry showed a gain in May even after 
Seasinal adjustment. Contracts awarded amounted to $17,383,000 compared with $11,469,000. 

ing permits at $2,965,000 showed a greater than seasonal gain, but the construction index 
it 35:1 compared with 28-9, occupied a relatively low position contrasted with the prosperous 
Years of the post-war period. 

Carloadings at 194,098 compared with 177,197, failed to show a gain after seasonal adjust- 
ment. A considerable expansion was shown in external trade during May. Imports were 
=. than in any month since March, 1932. The adjusted gain over April was 19-5 p.c., 

the increase over May, 1933, was more than 60 p.c. Exports were greater than in any 





8 
: 
: 
e 
: 
a 





Diva PIM AOty Y ap SuvoYolY GO SBP &INO 
" OP ppiog fusiiiuson beahep fe Sa914y 


| = 
o- 6016 22 Xidey 
oe S224) YOS%OG/y 
S210tUp10 SUOYIO Sap Silo) LZ Vv 
SP VPYS “outdo 7 | an 


hicdentielaoitbenidine tien die Tite ape Me on kee ak ee oe ee 


NN 
sasalfe sponticlydouny | . | | A WI 
SSIUSIG JO B4iIYY, JON Gey 7 CW h) y | o8 

Ll AW eet Fed 


OO/ «= 926/ 
SO7O1LUOU0IB SIMA IOf, X1S 


SHOPS QMOUOAT X41 


SPIE SPAS 


4I92E /BEPB (/(BIQ /BAB/ 


HN 
Ha 
9 
ne 
9 
i 
i} S 


SOP A 


422P 1/973 


429272 /32/ 


S29/2 


MONTHLY REVIEW OF BUSINESS STATISTICS 6 


month since last November, the adjusted gain over April being more than 14 p.c. . The increase 
over May of last year was 27 p.c., the total being $58,543,000 compared with $46,109,000. 


Three Representative Factors 

Two of the three factors chosen as of special significance in the interpretation of the economic 
trend moved into more favourable positions in May. The index of the physical volume of busi- 
ness with smoothing adjustment recorded a further gain, reaching a new high position for the 
last two years. The curve of high-grade bond yields dropped sharply in May with constructive 
implications. Following the advance of the first four months of the year, common stock prices 
reacted moderately in the month under review. 


Wholesale Prices 

The monthly index of wholesale prices for May remained unchanged from the preceding 
month at 71-1. Recessions had been shown in March and April but the downward trend was 
interrupted by the constructive tendencies of last month. 

Four of the main groups, namely crop products, wood and paper, iron and chemicals, recorded 
gains, while the other four groups showed declines. The index of Canadian field products moved 
up from 48-7 to 51-1, partly reflecting crop damage due to lack of rain during the month under 
review. 

The cost of living, after having reached in March a maximum since September, 1932, showed 
recession in April and May. The index was 78-7 last month compared with 80-2 and 79-6 in 
March and April, respectively. The indexes of food, rent and sundries showed deciines in 
May, while the cost of fuel recorded a slight gain. 


Stock Prices 

Common stock prices reached lower levels in May than in the preceding month, the decline 
in the index of 130 stocks being from 90-7 to 88-6. Group gains of domestic companies were 
limited to pulp and paper and textiles, the index of the latter group rising from 76-8 to 79-1. 
A gain was also recorded in the stock of International Petroleum, operating in South America. 
The index of 24 preferred stocks rose from 68-5 to 68-7. 


Six Economic Factors 

Some of the factors entering into the economic progress of Canada are presented in the 
chart on page 4. A marked correlation is shown between the indexes of the physical volume 
of business and of employment, although wider fluctuations occurred in the former. 

The index of employment reflected in 1921 a relatively higher level than that justified by 
productive output, the lowest point of the primary post-war depression being reached in the 
early months of 1922. Apart from the reaction in 1924, a fairly steady gain was recorded in 
employment until August, 1929. Thereafter the trend was downward for nearly four years, 
the lowest point of recent years after making seasonal adjustments, being reached in June, 1933. 
The recovery of the last twelve months is one of the important elements in the betterment of 
economic conditions. 

The index of the physical volume of business followed much the same general course but 
the starting point in early post-war years was relatively lower. Operating efficiency increased, 
the business index showing a greater increase than employment in 1928 and 1929. The business 
index normaliy indicates a change in trend ear.ier than the index of employment. 

The movement of wholesale prices and business operations gives a clue to the changes i in 
the index of common stock prices. The inflation in wholesale prices was the chief cause of the 
rise in common stock prices in 1920, while the marked gain in business operations with relative 
stability of wholesale prices accounted for the sharp advance in speculative values from 1926 
to 1929. Decline in business operations and in commodity prices formed a background for the 
reactionary trend of stock prices during the four years from 1929 to 1933. A gain in the two 
generating factors in the last twelve months has coincided with a marked advance on the Can- 
adian stock exchanges. 

The relative stability of notice deposits held by the chartered banks has been a constructive 
factor during the last five years. An increase was recorded from 1922 to 1928 when the long- 
term maximum was reached. In the last five years relatively moderate decline in notice deposits 
has proven a source of strength to the financial situation. 
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The average price of Ontario government bonds reached in May a maximum for the post- 
war period. Owing to the high rates for short-term money, the price of high-grade bonds declined 
during the greater part of 1928, and remained at a moderate level in 1929. Recovery was effected 
until September, 1931, when sterling was divorced from gold, resulting in sharp reaction jn 
government bond prices. Since August, 1932, a higher level has been in evidence, an appre- 
ciable rise being shown in recent months. 


Mineral Production 

A chart is presented on page 10 showing the monthly trend of the production of eleven 
metals and minerals from January, 1931 to the iatest month for which statistics are available, 
A striking feature was the marked gain in the output of base metals in the last twelve months, 
Owing to the expanding demand in external markets, nickel, copper, lead and zinc have been 
produced in much heavier volume. Copper production was 21 p.c. greater in 1933 than in the 
preceding year. The output of nickel was 83,265,000 pounds compared with 30,328,000, and 
production was well maintained during the first quarter of 1934. 

The output of gold was not far from maintained in 1933, the value, owing to the marked 
advance in price, showing a large gain. Silver production has shown a declining trend since 
1930, when 26,443,000 fine ounces were mined. Production of crude petroleum reached a peak 
in 1931, a considerably lower level being shown in 1932 and 1933. 

Cement and gypsum are.subject to wide seasonal fluctuation corresponding to building 
operations, wrile asbestos production is relatively stable throughout the year. The lower level 
in building operations in the last two years has reduced the market for structural materials of 
mineral origin. 


Imports of Raw Materials 

A chart showing the imports of raw materials for use in Canadian manufactures from 1911 
to the present time is given on page 15. An analysis of the imports into Canada reveals that 
sixty-two commodities comprising about one-third of the total value of all imports wer 
intended for use in the various industries of the Dominion. The aggregate value of imports 
of the sixty-two commodities in the fiscal year ended March, 1934 showed a gain of 23-0 pe. 


as compared with the preceding fiscal year, following a decline of 21-6 p.c. in 1932-33. 

The imports of raw rubber showed an upward trend from 1911 to 1929, the decline in the 
recent depression culminating in 1933. The volume in that fiscal year was greater than in any 
year before 1926, while the gain in the year ended March 31, 1934, is 24-5 p.c. The imports 
of raw sugar fluctuated widely in the post-war period, a low level being reached in the last two 


years. 

Imports of raw cotton were heavy from 1926 to 1929, the recovery in the last fiscal year 
amounting to 38-4 p.c. offsetting much of the decline of the four preceding years. The receipts 
of raw silk showed gains from 1926 to 1933, and have been at a high level for three years. 

Imports of raw wool for further manufacture fluctuated widely from 1916 to the present, 
the gain in the fiscal year 1933-34 as compared with 1932-33 being 106 p.c. 

The shipment of crude petroleum from external points showed marked increase from 1911 
to 1930, and has since been well maintained, despite a moderate reaction in 1932-33. The total 
during the last fiscal year was 1,066,000,000 gallons, a gain of nearly 19 p.c. over the preceding 
year. 

Imports of iron ore were heavy from 1916 to 1919, a high level being also reached in the 
fiscal years 1929 and 1930. The total for 1934 was 205,800 tons compared with 66,500 in the 
preceding fiscal year. The imports of bauxite for the manufacture of aluminium reached a peak 
in the fiscal year 1928-29. A gain of 67 p.c. over 1932-33 was shown in the last fiscal year follow- 
jog sharp declines in the three preceding years. 


Banking Factors 

The chart on page 30 shows the trend of six banking factors from 1919 to the present. Cot 
siderable correlation is shown between current loans and the sum of the notice and demand 
deposits. The gain in current loans, however, tends to be sharper in a perio:], of marked business 
activity and the decline normally has a longer duration than is observable in bank deposits 
Deposits reached the lowest point of the primary post-war depression in 1922, while the decline 
in current loans continued until the end of 1925. Current loans reached a maximum point @ 
October, 1929 and a marked decline has since been in evidence. The drop in bank deposits 
in the last five years has been relatively more moderate. — 
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The readily available assets of the banks, consisting of eight accounts as listed on page 29, 
have been well maintained in recent years, the fluctuations in the post-war period being of a 
more moderate character than those of most economic factors-of prime importance. From 
1920 to 1925 quick assets recorded a gain until the total was in excess of $1,000,000,000. Despite 
fluctuations in the meantime, the net result has been a maintenance of that position in that 
the total on April 30 was $1,077,000,000. An important factor in the liquid position of the 
banks has been the extensive purchase of Dominion and provincial government bonds, the sum 
of the three classes of investments reaching a new high point in the latter part of 1933. From 
1930 to 1933 the investment holdings of the banks showed marked increase. The portfolios 
of the banks were well maintained from 1924 to 1929, while heavy open-market purchases in 
the last four years resulted in new high levels. 

The amount of bank and Dominion notes in the hands of the public is a relatively stable 
factor. The decline of. financial transfers in time of depression was reflected in the lower level 
of public circulation of notes from 1921 to 1923 and from 1931 to the present. Circulation was 
steady during 1922 and the early part of 1923 and the same tendency has been in evidence from 
the beginning of 1931. The highest level of the post-war period was maintained during 1919 
and 1920, and moderate gain only was shown from the latter part of 1923 to 1929. A sharp 
seasonal variation was shown from 1922 to 1928 in the gold held against Dominion notes. 

The significant banking trends of the last three or four years have included the substantial 
decline in current loans compared with the moderate recession in bank deposits. The invest- 
ment holdings have shown a marked gain contributing to a strong liquid position. Note circu- 
lation and gold reserves in the last three years have remained steady at moderate levels. 


CONDITIONS IN THE UNITED STATES 


A slight seasonally adjusted gain was shown in business operations in the United States 
during May, following the considerable advance apparent from the end of last year. The steel 
industry was more active, pig iron production being 2,043,000 tons compared with 1,727,000 
in April. A net increase of 6 active blast furnaces was shown during the month. Steel ingot 
production was 3,397,000 tons compared with 2,936,000. Automobile production began to 
taper off during May, reflecting a decline in retail sales. Construction contracts were awarded 
to the amount of $134,400,000 compared with $131,300,000 in April, new business being prac- 
tically maintained after seasonal adjustment. The output of electric power in May, after 
adjustment for seasonal tendencies, remained unchanged at the level prevailing in the preceding 
month. Carloadings, while 13 p.c. greater than in May of last year, showed a seasonally adjusted 
decline from April. The volume of employment recorded little change in the month under 
review, the situation being obscured by labour difficulties. 

The net loss in common stock prices during May was about 8 p.c., a decline continuing 
throughout the first half of the month. The general index stood at about the same level as at 
the end of May, 1933, with utilities at a considerably lower point. 

Wholesale prices moved upward in May, gains being shown in fuels, food and farm products. 
Interest rates tended to ease further. The urgent investment demand for highest-grade bonds 
which had been in evidence for some months continued during the month with resulting further 
price increases for such securities. Member bank reserves reached a new high level during the 
month, 

CONDITIONS IN GREAT BRITAIN 


“Business recovery in this country is steadily advancing,” says the Midland Bank. Among 
other proofs of this is the fact that the total bank debits of the London clearing banks reached 
£4,145 millions in April 1934 as compared with £3,565 millions in April 1933. 

Imports in May reached £61,720,000 as compared with £57,295,000 in the same month of 
1983, while exports of British products were £32,750,000, as compared with £30,765,000. 

The total number of unemployed in Great Britain showed a further reduction to 2,090,000 
on May 14 as compared with 2,148,000 on April 23 and with 2,654,000 in May, 1933, a reduction 
of 58,000 in the month and 564,000 on the year. 

New capital issues in May, according to the Midland Bank, amounted to £22,441,000 as 
tompared with £14,614,000 in May, 1933. Out of a five months’ total of £56,974,000, £16,- 
215,000 went overseas to British countries and £694,000 to foreign countries. 


Downton BuREAU OF Sratistics, Orrawa, June 21, 1934. 
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Weighted Indexes of the Physical Volume of Business and Agricultural Factors ip 
Canada, Based on the Monthly average for 1926 and Corrected where Necessary for Seasonal 
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Table 3. Receipts and Visible Supply of Canadian Grain 
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Table 4. Exports and Cash Price of Canadian Grain 


Average Cash Price 
Basis in store Fort William and Port Arthur: 
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Table 5. Consumption of Grain and Production by the Milling Industry 
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Table 6. Receipts. Manufactures and Stocks of Sugar in Thousand Pounds 
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Table 7. Tobacco, Cigars and Cigarettes Entered for Consumption. 
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Table 8.—Production of Boots and Shoes in Pairs. 


Boots and shoes with leather or fabric uppers Total footwear 
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Table 9.—Sales and Slaughterings of Live Stock, Retail Food Prices, and Cold Storage Holding;, 


1933 


Classification 
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June | July | Aug. Jan. | Feb. | Mar. 
Cold Storage Holdings as at 

First of Month: | 
(000 Ibs. or doz.) 


Burrer— | 
ar 19, 930/33 , 926/41, 619/40, 102/37, 393/29, 000121 , 448/14, 371| 7,057 

212 380 399} 411) 403) 330) 250) 153) 53 

5.07 20, re 34,315/42, 018/40, 513/37, 796/29, 330 21. 687|14, 524) 7,109) 3,7. 

8,353/17, 140 25. 485 33, 008/31, 482/27, 424/16, 612/15, 865) 13, 778) 12, 150| 10, 833 


11, 508/13, 823/14, 219/14, 596) 13,201) 9,124) 4,199) 1,248 116) 15 13 
483; 900) 868) 772) 580) 316 192 196 2} 102) 247 
3,085) 3,310) 3,322) 3,467/ 3,066] 2,806) 2,514] 2,135) 1, ’ 921 


18, 573/15, 760) 18,014) 9,469) 5,495! 4, 5,607) 7.604) 5,869) 8, 644/10, 599 
3,391| 3,132] 2,480) 1,940] 2,251 4,257), 3.013] 3,153) 3,534) 3,468 8 
18, 216|18, 147|17,051|15, 189) 13, 949] 13. §33|14.653/13, 480] 14.698) 17,588|16.870/17, 238]16,457 
40, 154|37, 015|32, 533/26, 596/21, 685/20, 036) 24,510)24. 096/23; 719| 29, 766/30, 938/32 
5,595) 5,993] 5,569) 4,477| 2,278) 1, 1,604) 2,537| 2,234] 2,849) 3,507] 8,61 


2,769) 3,052) 3,784) 5,742 12,037)11,732| 8 ,499| 6,694) 5,007 
3,702) 4,082) 4,813) 5,296] 5.473) 5,625) 3,814 4,377 
210; 357) 308) 202 114] = 229 57| 204) | 262 
203; 235; 160) 141 es; 6194 190 i17 121 
6,883) 7,725) 9,066)11.382| 14, 411/17, 969/15, 965) 13,771) 9,767 


esas eereresccees 702 953; 881) 1,0°4/ 1,330} 1,046) 637) - 316 
Fresh not frozen 611 503; 660} 648) 398] 185) 242 482 
NTI s « « -uninw <vion <ogedes 1,313 76] 1,45¢) 1,541] 1,733] 1,728] 1,230) 879 797 


Mobrron anp Lama— 
Frozen 509 615) 1,799) 5,995) 7.283] 6,832) 4,925| 3,887] 2,581 
212 422 567 549 257 271 167 219 
21 1,037| 2.366) 6,544) 7,541) 7.104) 5,093) 4,101/ 2,800 
2,707) 2, 2,324) 2,516) 2,802) 6,052/11,65C/ 10,713] 9,608) 7,491 
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38} 83) 47) 30) 57] 36) 281 36) | 45) .....|..-sscfecams 
4,669} 4,920) 5,690) 6,042] 6,033] 4,930] 4,371| 3,229] 2,548] 2,497 
_— during preceding 


comens coe. ° 5,614] 8,279] 3,677| 2,737) 3,640) 2,107] 950) 1,052| 1,410) 2,322 


























‘Includes approximately 616,000 pounds reported by firms added to list since March 1, 1934. 
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Table 10. Output of Central Electric Stations and Railway Operating Statistics 


OUTPUT OF CENTRAL 
ELECTRIC STATIONS 
000 KILOWATT HOURS 


Montaty Dara 


May | June | July | Aug. | Sept. | Oct. 


- 1757, 717|774, 089|818, 059/865, 746 829, 045/878, 097 688, 123 589 036240 
‘ . worl oe, 167|374, 262 773 7 098 nt 0387/4 535, 501 525 ,939|603, 773 473, 761/488 845 


-| 58 
588, 
462, 


Prairie Provinces. 
British Columbia 


Maritime Provinces... 


ole 


Prairie Provinces'. 
nam < ine 


Dany AVERAGE 


Generated by Water— 
ne Provinces...... 


Generated by Fuel— 
Prairie Provinces 
Other Provinces 

Total Exports 


RAILWAYS 


000 cars 

Operating Revenues— 
Canadian National... . $000 
Canadian Pacific... . . .$000 


Canadian National— 
Operating Expenses. . .$000 
rating Income..... $000 
0. of tons carried. 000 tons 


Passengers aan one 
000 pass. 
-$000 
Number of em loyees . .000) 
Canadian Pac Pacific 
Operating Expenses. . .$000 
Operating Income... . . $000 
No. of ton carried. .000 tons 
No. of tons carried one 


Number of employees. .000 
All Railways— 
Operating Revenues.. .$000} 
Operating Expenses. . . $000) 
ting Income... . .$000} 
0. of tons carried.000 tons 
No. of tons carried one 


Number of employees. .000 


"|1307068}1190285| 1323464) 1398625| 1366416] 1490365 io 


- 1234, 169/221, 742 


- |283, 0891265, 14612 


112, 122|122, 904/114, 286)106. 836 
94'011| 91. , F 4 . ; alts. 247/108 , 246/117, 419/109, 943/115, 495 


12,511) 12,210) 12,518) 13,296) 13,720) 15,390) 17, re 18,702) 16,149) 15,393) 12,152) 12,593 
9,061 0.433 10, 286 11, 789) 3 111} 13,146) 14,410) 15,434 12.086 12,615) 11, a s 


63 , 042 te ae to aes iS a 


603 
856) 457 
442 


6,069) 9,507 ey 1,271] 1,160) 6,022 9, 052) 


37,452) 33,121 
5, 232 623 
153 


44,976) 45, : 51,260) 55,671) 54 
5 721 735 809 894 921; 1,074 
45,697) 46,537 . 52,181) 56,745, 


1,714 1,790] 1,970! 
26,389 28,326) 29, 604) 
12, ’ 14,001) 16,431 

2,619 683 3,008 3,611) 3,921 

3,007 : 3,523) 3,745) 


497] 594 
424] 480, 
4,105) 3,549) 
! 








161-40)175-95 | 162-73 : +46) 221-60) 201-37 


10,362) 11,424) 11,194) 11, ’ 12,803} 11,612 
8,790! 10,409! 10,123) 9, . 11,967! 10,3 





| 
June Aug. | Sept. | Oct. | Nov. 


10,726 10,576} 10,309] 10,351} 10,112 
430 442| 2'569| 2.152 1,290 
| 2, 132 2,159] 2/473] 2,791) 2,554 


966 863) 1,015) 1,165 977 716 
753 767 657 568 1,025 


47 57 62 61 56 
6,962) 6,854 7,209} 7,022) 7,061 6,917 
59 62 64 64 65| 63 61 


7,018) 8,026) 8.413) 8,855) 7,818) 7,596 6,397 
538) 2,049) 1,368 739} 3,003) 4,058) 3,586) 3,246 
1,354; 1,970) 1,711; 1,976) 2,426) 2,544 1,800 


1,017 767 739 932} 1,122 883 678 
586 658 628 534 465 496) 817 


70 61 66 59 38 40 60 
5,002! 5,055) 5,088) 4.875) 4,859) 4,661) 4,723 
45) 47 47 46 45 43 44 


24,310) 23,713) 23,730) 25,872) 27, 24,176] 22,749) 21, 20,627) 24, 
| 20,344| 20,709) 21,144) 19,829) 19, 18,214/ 18,340) 19, 19, 601) 20, 
| 3,071) 2,103) 1,679) 5,111) 6, 3,916 60} 2, 
| 4,001) 5,318) 4.993) 5,449) 6,265 6,153| 4,997] 5, 5,306) 6, 


tsi 1,987; 1,999) 2,103 2,011) 1,537) 1, 1,629 





= 
28s €2 





ree 
232 





Be Seas eis 22 


1,511) 1,627) 1,612) 1,379 1,244; 2,055) 1, 1,731 


05 141 145 145 136 - 96 91 138 09 98 
12, 880 12,812) 13,086) 12,677) 12,670) 12,350) 12,356 12,589} 12, 
06 114 118 118) 118 115 111 112 2 123 


ie 








iManitoba only. *Deficit. 
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Table 11—Railway Revenue Freight Loaded at Stations in Canada in Tons. 
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Indexes of Employment by Industries, Year 1926 = 100 
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Table 14. Trend of Business in the Five Economic Areas! 
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Mineral Production by Months 


wn 
nN 
ne 


Shes: 
SB Beo= 
ESE; 


3 
g 


woo 
Sue 
ao 
2233 
— 
te 
wo 


= 
ae 


= 


— 
= 


at 
33 


=8 
SBS f8e 


te 
tee 
: 
a 
om 


= 


== 
=o 


t 


eae 8 


3 
- 
ok 
> = 


i gites : : 


= 


$2 


£ 
2 


= 
—— 


as 2if 
= 


or 
: #2 


eyten .o-8 
S825 2856 


Ses 


BSao— 
sssee: 


528 





sab sessesgaens Soseanersy 


RSLTSEBEB 





455 


157-1} 152-9} 152-9] 159-3] 161-1} 161-0 


130-2! 127-8! 126-7! 131- 


124-5] 122-6] 121-3] 125- 








135-7) 132-5) 128-5 
141-9) 141-11 138-3! 134- 


679) 13 


orr~ a aeenasag. 


SeSs BAZ355. 538s as 


1h 00 





, 542/10 
= ll 


«++. No. 
128 
147- 
131 


3 
§ 
> 
gagne = 
S 
§ 
: 
a 
5 


+: 11000 bushels} 10, 5 


Cee wee eeeeeeeees 
Cee eee eeeeeeeeee. 


MONTHLY REVIEW OF BUSINESS STATISTICS 


ba da 
eid On By wi. 
bisdastuada lt ee alla 


eee eee eweeeeeeee 
see eeeeeee 


Table 16. 
good handy weigh. 2 


Lull, 


Inpaxes or CaRntoapinas, 1926=100— 


= 


ge=a> 3 sera aie saT5e" gases 





SHA ain 


[ene Rags aasaeats 


eas 
April 


i | s8gngssaee 


i 
Province: 


| Sengsrag ergs | HS_pwrersrs z 
ais 


488-9/2, 536 913,104 
Mar. | April | May | Jame 


FOKOSOPTNWOION GON OTtOrOGOENAIOO 
OF 109 0 aIooce Sl =—oO Axon oo- 
SPORQMOMBS i 8 s°s 


Centres of Canada ip 


ies and Economic Ar 
628-0] 734-3) 825-2) sig 


Feb. | Mar. 


$1919 DO Ol Or Tr OCS MBOWwWooeno= 


ANI Omit 
a) wr RS 


Quebec | Ontario 
. | Jan. 

1,272-3 

Jan. | Feb. 


ND oO Oi-OoO 


aor-OCOTowuawn 
SQQ“onwenSon 
aos 


Dec 
795-3) 703-5] 764-1 


ver | Provinces 


SSSS8SSSER 


et nt Ot ot OS ot ot te Dorma Timo tT 


Vancou-| Maritime 


| seaserss 


3| FF ee anae 


,823 -4|2, 837 -5/2, 491 -9)2, 597-0/2,089-3)2, 


‘Oct. | Nov. 
769-7 


BSESSEZRRE 


ate 


SSSSEKSE 
3) aeearas 


Ort oOtOoow 


SSR88E25E8 


Kr OONMOSHSO 


744-5) 724-5 
457-12 


SAM OP OSOPAAIS | SOTO Ar 


al 
oF OO OY BGO DS Et ws OD OD ON “ Atoowmooenoeo ls 


527-8 


— - 


2] 916-1 


Montreal | Toronto} Winnipeg 


982-4/3 
1, 430 


~ - 


Seor-nDeooooorweren | © TREN OATH TH | 


-6/2 


Oo 
5 
- 
< 
& 
5 
a 
6 
5 
a 
> 
0 
> 
& 
= 
Zz 
9 
2 


Table 18. Indexes of Employment by Cities, 1926 = 100 
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Table 19. Building Permits Issued by Sixty-one Cities in Canada in Thousands of Dollars 
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Table 20. Index Numbers of Wholesale Prices 
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Table 21. Prices of Representative Commodities, and Wholesale Prices in Other Countries. 
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Table 22. Total Value of Imports and Exports, by Groups, in Thousands of Dollars 
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Table 23. Canada’s Domestic Exports in Thousands of Dollars, and Indexes of the Cost 
of Living and Cost per Week of a Family Budget. 
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Table 24. Summary of Canada’s Imports, in Thousands of Dollars 
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Teble 26. Index Numbers of Security Prices, Foreign Exchange, and other Financial Factors. 
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Table 27. Tonnage of Vessels Entered and Cleared from Six Canadian Ports. 


Saint John Halifax Montreal 
Entered! Cleared|Entered|Cleared|Entered| Cleared!Entered!Cleared|Entered| Cleared! Entered | Cleared 
000 Tons 
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Table 28. Canadian Public Finance. Revenue and Expenditure in Dollars. 


Finesestaterost on Public a 
Office of the —— of thi 
Subsidies to Pro 
Premium, iesenns and Exchange 
Grats to Provinces pending subsidies 
iscellaneous 


ee General's Secretary's Office. . 
Immigration and Colonization 


Old Age Pensions 
Legislation— House of Commons 
Library of Parliament. 


Public W 


Public Pointing and Stationery 
Railways and Canals 

Maritime Freight Rates Acts.... 
Royal Canadian Mounted Police. 
Secretary of State... 
Soldier Settlement 
Trade and Commerce. . 

National Research Council.. 


Total Current Expenditure 


ce Expenditure—Cost of Loan Flotations 
jan National Railways Deficit. 
soa Charges to Consolidated Fund 
Unemployment Relief 
War Claims— National Defence. . 


Total Special Expenditure 


Capital Ex: 
Public 
Railways and Canals 
Harbour Commissioners, Merchant Marine, etc 


Total Capital Expenditure and Non-Active Loans .. 


Redemption of Debt— Redemption of Outstanding Loans 
Sinking Funds 


Grand Total Disbursements 


April 1, 1933 | April 1,1 
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Table 29. Significant Statistics of the United Kingdom 
1934 


May | June j July | Aug. | Sept.| Oct. , Nov. Dec. | Jan. ; Feb. ; Mar. , April| May 
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‘ Number of versons on the Registers of Emplovment Exchanges in Great Britain only. 
*On four-week basis, figures for 13th period of 1933 being, total 22-1; mdse. 3-8; coal, 14-8; minerals 3-8. 
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Table 30. Significant Statistics of the United States. 


Classification 


United States Statistics— 
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STATISTIQUES COURANTES DES AFFAIRES AU CANADA 


Les facteurs significatifs de l’orientation des conditions économiques montrent des moyennes 
considérablement plus fortes en mai que le mois précédent. 

La force des obligations de tout repos est un trait frappant. La cote de |’acheteur de 
la série 1943 5 p.c. du gouvernement fédéral a fluctué entre 109-25 et 107-75 en mai com- 
parativement 4 ur marge de 108-50 A 107-25 en avril. Le rendement jusqu’A maturité de 
quatre émissions de réemprunt est de 3-94 p.c. en mai comparativement A 4-05 p.c. le mois 
preédent. Le rendement des obligations de l’Ontario est de 4-06 comparativement 4 4-32 
w nouveau bas pour les derniers 15 ans. L’avance dans le cours des obligations de tout repos 
i un maximum dans histoire d’aprés-guerre est un des développements les plus constructifs 
du mois. 

Le cours des denrées s’est maintenu en mai & la suite de déclins portant sur les deux mois 
preédents. L’indice officiel est resté & 71-1 p.c. l’avance des produits agricoles tendant a 
contre-balancer les déclins dans les autres directions. Les valeurs mobiliéres ont baissé en mai 
ila suite d’une avance au cours des quatre derniers mois. Les groupes pulpe et papier et textiles 
ont fait des gains modérés. 


Opérations commerciales 

L’accélération des opérations commerciales visible depuis novembre dernier s’est continuée 
en mai, l’indice général atteignant 99-6 comparativement 4 92-6 le mois précédent. Comme 
ilmarquait 76-4 en mai de l’an dernier le gain au cours de cet intervalle est de 30-4 p.c. L’argent 
e le plomb sont en évidence parmi les indices servant 4 mesurer la marche de la production 
minérale. Les exportations de cuivre, 4 31,757,000 livres, se comparent A 27,391,000, un gain 
moins que normal pour la saison. Les gains dans les exportations de nickel et de zinc, quoique 
inférieurs 4 la normale de la saison, donnent tout de méme un niveau relativement élevé. Les 
exportations d’or sont de 252,440 onces comparativement A 229,600. Les exportations d’argent 
ont augmenté de 604,475 onces 4 1,559,000. 

Les opérations manufacturiéres font preuve d’une plus grande expansion en mai, |’indice 
éant 4 100-2 comparativement A 87-7 le mois précédent. Les établissements engagés dans les 
produits alimentaires ont été plus actifs, l’indice montant de 77-8 4 85-1. La production de 
farine de blé a augmenté de 1,064,000 barils A 1,089,000 le dernier mois sur lequel les statis- 
tiques sont établies. Il y a aussi un gain aprés ajustement dans la production d’avoine roulée. 
Laproduction de sucre a quelque peu décliné de son haut niveau de la période précédente de quatre 
semaines. L’industrie des salaisons a été plus active, les abatages de porcs portant sur 266,500 
tétes comparativement A 251,800. Les abatages de boeufs et veaux ont été plus que normaux 
pour la saison, l’indice étant A 130-8 comparativement 4 126-8 en avril. 

La production de papier & journal a été le point brillant du mois, § 242,539 tonnes compa- 
tativement 4 216,507 tonnes en avril, touchant un nouveau maximum depuis 1929. Les expor- 
tations de planches et madriers, 4 112,777,000 pieds, se comparent 4 60,869,000, le gain ajusté 
dépassant 20 p.c. L’indice du groupe bois et papier a monté de 94-2 a 103-6. 

Lindustrie du fer et de l’acier a accéléré ses opérations. La production de fonte en gueuse, 
4 38,189 tonnes, se compare & 27,355, tandis que la production d’acier en loupe s’est presque 
maintenue aprés ajustement saisonnier. Le total est de 71,437 tonnes comparativement A 
70,363 en avril. 

les contrats de construction montrent aussi un gain sur mai, aprés ajustement, se chiffrant 
4 $17,383,000 comparativement 4 $11,469,000. Les permis de batir, 4 $2,965,000, montrent 
plus que le gain saisonnier mais |’indice de la construction, 4 35-1 comparativement A 28-9, 
Sccupe une position relativement basse, un contraste avec les années prospéres de la période 
daprés-guerre. 

Prix de gros 


V’indice mensuel des prix de gros est resté inchangé en mai, 471-1. Mars et avril ont eu des 
Neessions mais la tendance a la baisse a été interrompue par le raffermissement du mois dernier. 
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Quatre des groupes principaux, les produits agricoles, le bois et papier, le fer et les produit 
chimiques ont avancé, tandis que les quatre autres groupes ont reculé. L’indice des produity 
agricoles canadiens a monté de 48-7 4 51-1, refiétant partiellement la détérioration des récolies 
par le manque de pluie au cours du mois sous revue. 

Le coit de la vie, aprés avoir atteint en mars son maximum depuis septembre 1932, montre 
un recul en avril et mai. L’indice & 78-7 le dernier mois se compare 4 80-2 et 79-6 en mag 
et avril, respectivement. Les indices des aliments, du loyer et des divers montrent des décling 
en mai tandis que le codit du combustible a monté. 

Valeurs mobiliéres 

Le cours des actions ordinaires a touché de plus bas niveaux en mai que le mois précédent, 
le déclin de l’indice de 130 titres tombant de 90-7 4 88-6. Les gains dans les groupes de com. 
pagnies domestiques se limitent 4 pulpe et papier et aux textiles, l’indice du dernier groupe 
montant de 76-8 479-1. Il y a aussi gain dans la cote de !’International Petroleum, compagnie 
opérant dans l’Amérique du Sud. L’indice de 24 titres d’action privilégiée a monté de 68-54 68-7, 
Six facteurs économiques 

Quelques-uns des facteurs participant aux progrés économiques sont illustrés dans le gn. 
phique de la page 4. Il y a corrélation visible entre les indices du volume physique des affaires 
et ’emploiement, bien que le premier montre de plus larges fluctuations. 

L’indice de ’emploiement refiétait en 1921 un niveau relativement plus élevé que les act. 
vités productives, le point le plus bas de la dépression primaire d’aprés-guerre étant atteint dans 
les premiers mois de 1922. En dehors de la réaction de 1924, il y a un gain assez continu dans 
lemploiement jusqu’é aodit 1929. Aprés cette date la tendance est & la baisse, pendant pris 
de quatre ans, le point le plus bas étant touché en juin 1933, aprés les rajustements saisonnies 
ordinaires. Le relévement des douze derniers mois est un des éléments importants dans |’amé 
lioration des conditions économiques. 

L’indice du volume physique des affaires suit de prés la méme course générale, mais le point 
de départ dans les premiéres années d’aprés-guerre est relativement plus bas. Lefficience 
d’exploitation a augmenté, l’indice des affaires montrant une plus grande augmentation que 
Vemploiement en 1928 et 1929. L’indice des affaires indique normalement un changement de 
tendance plus tét que l’indice de l’emploiement. 

Le mouvement des prix de gros et des opérations commerciales donne la clef orientant l’indice 
des titres d’action ordinaire. L’inflation des prix de gros a été la principale cause de la haus 
des actions ordinaires en 1920, tandis que le gain marqué des affaires et la stabilité relative des 
prix de gros expliquent la vive avance des valeurs spéculatives de 1926 4 1929. Le ralentisse- 
ment des opérations commerciales et le déclin des denrées forment l’arriére-plan de la tendanece 
réactionnaire des valeurs mobiliéres au cours des quatre années 1929 4 1933. Un gain deca 
deux facteurs génératifs a coincidé avec une avance marquée des valeurs de bourse. 

La stabilité relative des dépéts A terme dans les banques 4 charte a été un facteur construetil 
au cours des derniers cing ans. Il y a augmentation de 1922 & 1928 alors qu’a été atteintk 
maximum a long terme. Au cours des derniers cing ans il y a un déclin relativement modétt 
dans les dépéts A terme, ce qui a été une source de force dans la situation financiére. 
Production minérale 

Le graphique de la page 10 mesure le mouvement mensuel de la production de 11 métam 
et minéraux depuis janvier 1931 jusqu’au dernier mois sur lequel les statistiques ont pu éi 
établies. Un trait frappant est le gain marqué de la production des métaux communs les de 
niers douze mois. Devant une demande croissante des marchés extérieuirs le nickel, le cuive, 
le plomb et le zinc ont été produits en plus fort volume. La production de cuivre de 1933 a 
de 21 p.c. supérieure A celle de l’année précédente. La production de nickel est de 83,265,000 
livres comparativement A 30,328,000 et I’extraction s’est bien maintenue au cours du premitt 
trimestre de 1934. ; 

La production d’or s’est presque maintenue en 1933, la valeur, vu l’avance marquée des pts 
montre un gain considérable. La production d’argent montre un fiéchissement depuis 1990 
alors que 26,443,000 onces ont été extraites. La production de pétrole a touché sa cime en 1981 
pour descendre 4 un niveau considérablement plus bas en 1932 et 1933. 

Le ciment et le gypse sont sujets 4 de grandes variations saisonniéres correspondant a 
opérations de construction, mais la production d’amiante est relativement stable au cours de 
année. Le plus bas niveau de la construction les deux derniéres années a affecté le marché 
pour les matériaux d’origine minérale. 
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Importations de matiéres premiéres : 
' Le graphique de la page 15 illustre les importations de matiéres premiéres de 1911 jusqu’A 
date. Une analyse des importations canadiennes révéle que soixante-deux substances, com- 
prenant environ un tiers de la valeur totale de toutes les importations, étaient destinées aux 
différentes industries canadiennes. La valeur globale des importations de ces soixante-deux 
denrées |’année fiscale terminée en mars 1934 montre un gain de 23-0 p.c. comparativement & 
fannée précédente, venant & la suite d’un déclin de 21-6 p.c. en 1932-33. 

Les importations de caoutchouc brut sont en augmentation de 1911 A 1929, le déclin de la 
recente dépression atteignant son maximum en 1933. Le volume dans cette année fiscale est 
supérieur A celui de toute année avant 1926, bien que le gain de l’année terminée le 31 mars 1934 
git de 24-5 p.c. Les importations de sucre brut ont grandement varié dans la période d’aprés- 
guerre, un bas niveau étant atteint les deux derniéres années. 

Les importations de coton brut ont été lourdes de 1926 4 1929, le relévement de la derniére 
année fiscale étant de 38-4 p.c., ce qui absorbe une grande partie du déclin des quatre années 
preédentes. Les arrivages de soie brute montrent des gains de 1926 A 1933 et sont & haut niveau 
kes trois derni¢res années. 

Les importations de laine brute pour plus ample transformation ont grandement varié 
depuis 1916 jusqu’a présent, le gain de l’année fiscale 1933-34 comparativement 4 1932-33 étant 
de 106 p.c. Les importations de pétrole brut montrent une augmentation notable de 1911 a 
1930; depuis, elles se sont assez bien maintenues en dépit d’une réaction modérée en 1932-33. 
Ie total au cours de la derniére année fiscale est de 1,066,000,000 gallons, un gain de prés de 
19 p.c. sur l’année précédente. 

Les importations de minerai de fer sont lourdes de 1916 4 1919, un haut niveau étant main- 
tenu au cours de 1929 et 1930. Le total de 1934 est de 205,800 tonnes comparativement 4 66,500 
lannée fiscale précédente. Les importations de bauxite pour la fabrication d’aluminium ont 
atteint un maximum durant |’année fiscale 1928-29. Il y a en 1934 une augmentation de 67 
pe. sur 1932-33, renversant la tendance a la diminution des trois années précédentes. 

Le cours moyen des obligations du gouvernement d’Ontario a atteint en mai son maximum 
de la période d’aprés-guerre. Vu le taux élevé de l’argent 4 braéve échéance le prix des obliga- 
tions de tout repos a décliné au cours de la plus grande partie de 1928 et est resté 4 un niveau 
modéré en 1929. Il y a eu relévement jusqu’en septembre 1931 quand le sterling a été séparé 
de lor, résultant en une forte réaction du cours des obligations du gouvernement. Depuis aoit 
1932, un niveau plus élevé est en évidence, une hausse étant visible en ces derniers mois. 
Facteurs bancaires 

Le graphique de la page 30 montre la tendance de six facteurs bancaires depuis 1919 jusqu’a 
date. On y voit une corrélation considérable entre les prix courants et la somme des dépéts 
terme et A demande. Le gain des préts courants toutefois tend A étre plus prononcé dans une 
période de grande activité commerciale et le déclin dure normalement plus longtemps que ne 
le montrent les dépéts bancaires. Les dépéts ont touché leur point le plus bas de la dépression — 
primaire d’aprés-guerre de 1922, tandis que le déclin des préts courants a continué jusqu’a la 
la fin de 1925. Les préts courants ont atteint leur maximum en octobre 1929 et depuis cette 
date il y a un déclin trés marqué. La baisse des dépéts bancaires au cours des derniers cing ans 
a été relativement plus modérée. L’actif liquide des banques, composé des huit comptes entrés 
dla page 29, s’est assez bien maintenu en ces derniéres années, les fluctuations de la période 
Waprés-guerre étant d’un caractére plus modéré que dans la plupart des facteurs économiques 
de premitre importance. De 1920 & 1925 le compte actif liquide montre un gain jusqu’é ce que 
son total dépasse $1,000,000,000. Malgré les fluctuations, le résultat net a été le maintien de 
cette position jusqu’A ce que le 30 avril le total atteigntt $1,077,000,000. Les achats d’obliga- 
tions du gouvernement fédéral et des gouvernements provinciaux sont un facteur important de 
la position liquide des banques, la somme des trois classes de placements atteignant un nouveau 
haut la derniére partie de 1933. De 1930 & 1933 les valeurs de portefeuille des banques mon- 
trent une augmentation marquée. Ce portefeuille s’est bien maintenu de 1924 4 1929, tandis 
que les forts achats sur le marché libre au cours des derniers quatre ans l’ont porté 4 des niveaux 
encore plus hauts. 

Ta somme de billets de banque et du Dominion entre les mains du public est un facteur 
telativement considérable. Le déclin des transferts financiers en temps de dépression se refléte 
dans un plus bas niveau de la circulation des billets de 1921 & 1923 et de 1931 jusqu’é date. La 
Creulation a été stable encore en 1922 et la premiére partie de 1923 et il en a été de méme depuis 
le commencement de 1931. Le plus haut niveau de la période d’aprés-guerre s’est maintenu 
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en 1919 et 1920 et un gain plutét modéré est visible seulement la derniére partie de 1923 jusgqy} 
1929. Il y a de violentes variations saisonniéres dans la quantité d’or détenu en garantie de 
billets du Dominion de 1922 4 1928. 

Les tendances bancaires les plus significatives des derniers trois ou quatre ans comprennent 
un déclin substantiel des préts courants comparativement 4 une récession modérée deg 
aux banques. Les valeurs en portefeuille montrent un gain marqué qui contribue A une forte 
position liquide. Les billets en circulation et la réserve d’or des trois derniéres annéeg gont 
restés stables 4 des niveaux modérés. 

Les chargements de wagons, 4 194,098 se comparent 4 177,197 et ne montrent aucun gain 
aprés ajustement. Le commerce extérieur fait preuve d’une expansion considérable en maj, 
Les importations sont plus volumineuses qu’en tout mois depuis mars 1932. Le gain ajusié 
sur avril est de 19-5 p.c. tandis que !’augmentation sur mai 1933 dépasse 60 p.c. Les expom 
tations sont les plus considérables de tout mois depuis novembre dernier, le gain ajusté sur ayml 
dépassant 14 p.c., et sur mai de l’an dernier, 27 p.c., le total étant de $58,543,000 comparative 
ment A $46,109,000. 

Trois facteurs représentatifs 

Deux des trois facteurs choisis comme ayant une signification dans l’interprétation @ 
orientation économique ont évolué dans des positions plus favorables en mai. L’indice dy 
volume physique des affaires, aprés ajustement pour adoucir les courbes trop violentes, enn 
gistrent un nouveau gain et donne un nouveau maximum pour les deux derniéres années. Tg 
courbe du rendement des obligations de tout repos a baissé subitement en mai ce qui est conse 
déré un caractére constructif 4 la suite de l’avance des quatre premiers mois de |’année, et les 
titres d’action ordinaire ont réagi modérément au cours du mois sous revue. 


La situation aux Etats-Unis 


Les opérations commerciales aux Etats-Unis montrent un léger gain, aprés ajustement 
saisonnier, en mai, a la suite des avances considérables depuis la fin de l’an dernier. Lindustrie 
de l’acier a été plus active, la production de fonte en gueuse étant de 2,043,000 tonnes compa- 
rativement 4 1,727,000 en avril. Il y a une augmentation de six dans le nombre de hauts 
fourneaux en activité au cours du mois. La production d’acier en loupe est de 3,397,000 tonnes 
comparativement A 2,936,000. La production d’automobiles a commencé a fiéchir en mai, 
refiétant un déclin dans les ventes de détail. Les contrats de construction se chifirent 4 
$134,000,000 comparativement 4 $131,300,000 en avril, le chiffre des nouvelles entreprises# 
maintenant, aprés ajustement saisonnier. La production d’énergie ¢lectrique en mai, apne 
ajustement pour tendance saisonniére, est restée inchangée au niveau du mois précédent, Tas 
chargements de wagons, bien que de 13 p.c. supérieurs 4 mai de |’an dernier, montrent un dédin 
sur avril, aprés ajustement. Le volume de |’emploiement moptre peu de changements at 
cours du mois sous revue, la situation se trouvant obscurcie par des conflits travaillistes. 

La baisse nette des titres d’action ordinaire en mai est d’environ 8 p.c., le déclin se conti- 
nuant la premiére quinzaine du mois. L’indice général est resté & peu prés au méme niveail 
qu’a la fin de mai 1933, les services publics étant toutefois considérablement plus bas. 

Les prix de gros ont monté en mai, les gains se constatant dans les combustibles, les denrées 
alimentaires et les produits de la ferme. Le loyer de l’argent semble plus facile. La demande 
pressante pour obligations de tout repos, qui était en évidence depuis quelques mois, a continué 
au cours de mai et il en est résulté un plus ample affermissement de la cote. Les réserves des 
banques ont atteint un nouveau maximum au cours du mois. 


La situation en Grande-Bretagne 


“Le relévement des affaires est continu” dit la Midland Bank. Entre autres preuves, 
les débits des banques ayant leurs compensations A Londres ont atteint £4,145 millions en avril 
1934 comparativement 3 £3,565 millions en avril 1933. 

Les importations de mai se chiffrent 4 £61,727,000 comparativement 4 £57,276,000 le 
méme mois de 1933, et les exportations, £32,759,000 comparativement 4 £30,765,000. 

Le nombre de sans-travail en Grande-Bretagne montre une autre réduction & 2,090,000 
le 14 mai comparativement 3 2,148,000 le 23 avril et 2,654,000 en mai 1933; une réduetion de 
58,000 en un mois et de 564,000 en un an. 

Les nouvelles émissions de capital en mai, d’aprés la Midland Bank, sont de £22,441,000 
comparativement A £14,614,000 en mai 1933. Sur ur total de £56,974,000 en cing mois, 
£16,215,000 sont allés aux pays britanniques d’outre-mer et £694,000 A des pays étrangers. 


OTTAWA, BUREAU FEDERAL DE LA STATISTIQUE, 21 juin 1934 
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